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财政储备转移 , 这是港府于 1976 年
起逐渐转拨形成的 ; (3)流通硬币 ,这
是港府发行的辅币 ; (4) 外汇基金票
据 , 这是 1990 年和 1991 年港府以外
汇基金的名义发行的短期无抵押票







以后 , 英镑比例逐渐下降 , 基金资产
走向多样化 ,包括英镑、美元、马克、
日元、加元、瑞士法郎等外汇资产及
港币资产。港府从 1976 年开始 ,又逐
渐将其财政盈余和储备、硬货币发






外币与港币) 的总汇 , 其规模也在不
断扩大。1992 年港府重新公布外汇
基金时 , 其资产总额达 2361 亿港
元。截至 1996 年底 ,根据香港金融管
理局统计 ,外汇基金资产总额更高达
5345 亿港元 , 比上一年累计盈余增
加了 127 亿港元 ,达 1728 亿港元 ,增
幅为 7. 9 %。另据统计 , 至 1997 年2






府停止公布。直到 1992 年 7 月 15
日 , 在外界的批评和压力下 , 港府才
结束 50 年的守密政策 , 并承诺此后
每年公布外汇基金的资产负债表 ,
同时公布了过去 6 年来外汇基金的















司 , 均由港督任命 , 主要职责是制定
外汇基金的投资政策和目标。1991
年 2 月 18 日 , 港府成立外汇基金管
理局 , 隶属金融事务科 , 负责外汇基
金的投资、发行外汇基金票据及稳
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产划分为 3 个不同的投资组合 , 以
此来实现管理基金资产的目的 :
1. 负债对冲组合 , 包括用作对
冲外汇基金中有息负债部分的资
产。该对冲组合在进行资产投资时
应注意的事项是 : (1) 选择信用素质












2. 流动资产组合 , 包括美元货


















过 20 % , 创下兑日元和马克的历史
新低点 , 其后美元转强 , 兑日元上升


























表 1 　香港外汇基金资产负债表 单位 :百万港元
1986 1987 1988 1989 1990 1991
资 　　产 :
外币资产 84 ,715 113 ,088 127 ,089 149 ,152 192 ,323 225 ,333
港币资产 3 ,876 5 ,746 5 ,962 9 ,625 3 ,874 10 ,788
总 　　计 88 ,591 118 ,835 133 ,051 158 ,777 196 ,197 236 ,121
负 　　债 :
负债证明书 20 ,531 26 ,831 31 ,731 37 ,191 40 ,791 46 ,410
财政储备转移 23 ,359 32 ,557 38 ,269 52 ,546 63 ,226 69 ,802
流通硬币 1 ,441 1 ,470 1 ,890 2 ,012 2 ,003 2 ,299
外汇基金票据 — — — — 6 ,671 13 ,624
其他负债 4 ,103 4 ,453 2 ,554 1 ,603 391 4 ,834
银行体系结余 — — 860 978 480 500
累计盈余 39 ,157 53 ,524 57 ,747 64 ,447 82 ,635 98 ,652
总 　　计 88 ,591 118 ,835 113 ,051 158 ,777 196 ,197 236 ,121
资料来源 :香港外汇基金管理局。
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金经理的投资表现 ; (3) 严格奖惩制





































大幅增长 , 1993 年外汇储备为 212
亿美元 , 1994 年激增至 516 亿美元 ,
1995 年再增至 736 亿美元 , 1996 年
11 月 12 日突破千亿美元大关 , 至年
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样 , 才能使外汇储备投资有法可依 , 有章
可循 ,保证每一步储备投资的合法、规范 ,
从而使外汇储备资产在投资过程中保值、
增值 , 有效地稳定本币汇率和金融秩序 ,
促进内地经济的发展。
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